








































そのほかに Subrahmanyam and Titman（2001）や
Shleifer and Vishny（2003）は株価の動きがキャッ
シュフローや企業の買収合併を決定づけるモデルを表


































































































率／保険料収入増減率　 （5.981）＊＊  （▲1.045）
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決算期 2010年3月期 2011年3月期 2012年3月期 2013年3月期
（1）財務データ（百万円）
　　正味保険料 1,962,689 3,404,942 3,764,986 4,315,787
　　経常利益 52,695 21,005 ▲ 96,211 150,300
　　当期利益 37,640 5,420 ▲ 169,469 83,625
　　総資産 7,519,625 11,445,003 14,537,204 15,914,663
　　純資産合計 1,311,082 1,633,381 1,512,134 2,021,625
（2）投資データ（円）
　　株価 2,595 1,894 1,699 2,066
　　1株当たり利益 89.84 8.68 - 134.46
　　1株当たり配当 54 54 54 54
（3）分析データ（対前年同月比）
　　株価増減率 1.14 0.73 0.90 1.22
　　保険料収入増減率 0.96 1.73 1.11 1.15




決算期 2010年3月期 2011年3月期 2012年3月期 2013年3月期
（1）財務データ（百万円）
　　保険料収入 - 2,621,689 2,790,555 2,843,226
　　経常利益 - ▲ 6,437 ▲ 51,815 104,783
　　当期利益 - ▲ 12,918 ▲ 92,262 43,618
　　総資産 - 8,981,974 8,893,378 9,178,198
　　純資産 - 1,079,446 1,000,577 1,283,488
（2）投資データ（円）
　　株価 - 2,172 1,850 1,964
　　1株当たり利益 - - - 105.1
　　1株当たり配当 - 20 80 60
（3）分析データ（対前年同月比）
　　株価増減率 - - 0.85 1.06
　　保険料収入増減率 - - 1.06 1.02
　　株価増減率／保険料収入増減率 - - 0.80 1.04
（注）株式分割について調整済み
3．NKSJ ホールディングス
決算期 2010年3月期 2011年3月期 2012年3月期 2013年3月期
（1）財務データ（百万円）
　　保険料収入 3,570,803 3,288,605 3,415,984 3,857,769
　　経常利益 203,413 126,587 160,324 207,457
　　当期利益 128,418 71,924 6,001 129,578
　　総資産 17,265,868 16,528,644 16,338,460 18,029,442
　　純資産 2,184,795 1,904,477 1,857,465 2,363,183
（2）投資データ（円）
　　株価 2,633 2,224 2,271 2,650
　　1株当たり利益 163.04 92.49 7.82 168.93
　　1株当たり配当 50 50 50 55
（3）分析データ（対前年同月比）
　　株価増減率 1.10 0.84 1.02 1.17
　　保険料収入増減率 1.02 0.92 1.04 1.13
　　株価増減率／保険料収入増減率 1.08 0.92 0.98 1.03
2．東京海上ホールディングス
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決算期 2010年3月期 2011年3月期 2012年3月期 2013年3月期
（1）財務データ（百万円）
　　正味保険料 - 4,571,556 4,931,781 5,283,989
　　経常利益 - 81,199 225,920 157,294
　　当期利益 - 19,139 20,357 32,427
　　総資産 - 32,297,862 33,468,670 35,694,411
　　純資産合計 - 731,835 991,745 1,649,020
（2）投資データ（円）
　　株価 160,500 125,300 114,300 126,500
　　1株当たり利益 - 1,917.40 2,061.78 3,275.48






決算期 2010年3月期 2011年3月期 2012年3月期 2013年3月期
（1）財務データ（百万円）
　　保険料収入 2,348,937 1,993,089 2,104,107 2,418,959
　　経常利益 80,586 94,980 120,889 151,689
　　当期利益 24,292 23,877 26,763 63,733
　　総資産 12,878,774 12,740,740 12,861,065 13,668,719
　　純資産 630,475 622,027 685,588 919,746
（2）投資データ（円）
　　株価 2,213 2,050 959 1,136
　　1株当たり利益 82.95 70.12 39.41 94.52
　　1株当たり配当 45 45 22.5 22.5
（3）分析データ（対前年同月比）
　　株価増減率 0.94 0.93 0.94 1.18
　　保険料収入増減率 0.92 0.85 1.06 1.15
　　株価増減率／保険料収入増減率 1.02 1.09 0.89 1.03
（注）株式分割について調整済み
5．T＆ Dホールディングス
付録　主要保険会社の決算データ（２）
